Inassemblea il 58,94% del capitale ha votato a tavore. Ma le minoranze annunciano azion: legat

Viaalla fusione Olivetti-Telecom

Tronche

WALTER GALBIATI
MILANO — Via libera alla fusione

1o della catena di controllo, ma
hanno criticato il maggiore inde-

schia di sottrarre risorse allo svi-
luppo dell'azienda in uno scena-

Ay
periodoil
grupp Lapreoc-

Olivetti-Telecom
I'opposizione degli azionisti di
minoranza. L'assemblea dei soci,
riunitasi ieri a Rozzano, dopo die-
ci ore di acceso dibattito, ha ap-
provatoagrandemaggioranzal'o-
perazione. «Un'operazione uni-
ca, mal vista sul mercato italiano,
in cui l'azionista di controllo ri-
nuncia al suo ruolo, Rimarra nella
storia, in positivor, hadichiaratoil
presidente Marco Tronchetti Pro-
vera, che ha anche voluto rassicu-
rare gli azionisti sul fronte dell'in-
debitamento. L'esposizione fi-
nanziaria del gruppo tornera ai li-
vellidi fine 2002 in soli 18 mesi.
Analizzandoinumerila fusione
Olitel & passata con il 92,73% del
capitale presente all'assemblea,
checorrisponde al 58,94%
degli aventidirittodivo-
to. Di questo ben il
54,94% fa capo a Oli-
vettl, mentre il re-
stante 8,6% (del
63,54% presen-
te) era in rap
presentanza
dei piccoli
azonisti.In
sostanza la
ola Olivet-
.u, graze al-
lesue2 9 miliardiazioniordinarie,
ha pesato per oltre i due terzi del
capitale presente. Tra i fondi este-
n State Street, Scottish Widows e
uartmore hanno votato a favore
iesumoniando, secondo Tron-
chetti Provera, un rinnovato inte-
resse per il mercato italiano. Sul-
I'altro frontei fondi raccolti intor-
noaDeminor, trai quali Schroder,
Fidelity e Tiaa Creff, s sono oppo-
st all'operazione. Gli astenutie i
coritrari hanno raccoltoil 4,5% del
ndirittodivoto mentre
fatoil 4%: tol-

cupazione nasce dal fatto che do-
pol'esercizio del diritto direcesso
da parte degli azionisti Olivetti e
della mini-Opa sulle Telecom or-
dinarie edi risparmio. ildebito sa-
lira di altri 9 miliardi di euro rag-
giungendo quota 44 miliardi. Un
peso che ri-

LA POLEMICA

MILANO — «Laveranovita & che
questa & un'operazione mana-
geriale e non padronale come le
tante che si sono viste in [talia.
Tronchetti Provera ha limitati
interessi economici nella nuova
Telecom e per questo motivo

r "altro che rassi-
curante. Ora proprio la mancanza
del raggiungimento dei due terzi
dei voti, esclusi quelli di Olivert,
lascia una porta aperta agli oppo-
sitori, i quali hanno ipotizzato ieri
la possibilita di impugnare la deli-
bera dell'assemblea davanti a un

judice. Le prossime tappe sono

‘assemblea di Olivetti che si terra
domani e quella degli azionisti di

ti:“Operazionestorica”

risparmio, convocata per il 9 giu-
Enn. Quanto allasentenza del Tri-

unale di Milano, resa pubblica
ieri, il giudice ha rilevato che non
ci fossero gli estremi per un prov-
vedimento d'urgenza ma ha la-
sciato aperta la porta a un risarci-
mento da richiedersi in sede civi-
le, Ora bisognera vedere se il fon-
do Liverpool e gli altri azionisti di
minoranza vorranno dar seguito
laJIe loro proteste con altre azioni

1 SOCI TELECOM IN ASSEMBLEA

DATI IN PERCENTUALE
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Alla fine dell’operazione gli investitori istituzionali avranno "85% del capitale
["ultimaminaccia dei Fondi
“Manderemoa casaimanager”

di TR rroars

d'orain poi sara gi |

g, dunque, meno della
ineta degli azionisti indipendenti
hanno_approvato la fusione. E
dunaue fallita la “prova di resi-
stenza”: I'operazione senza !’ar-
porto consistente del voto di Oli-
vettinonsarebbestataapprovata.

Le argomentazioni dei contrari
hanno ricalcato il dibattito della
igilia. Ilconcambio@inadeguato,
l'azionista di maggioranza & in
conflitto di interessi e non & stata
richiestauna fairness opinionaun
advisor ind !

per il proprio opera-
to.Sefamaleverramandatoaca-
sa dagli investitori istituzionali
cheavrannol'85% dellasocietas.

1l commento confidenziale &
di uno dei pili stimati banchieri
italiani che ha seguito da vicino
tutti i passaggi dell'accorcia-
mento della catena di controllo
che attraverso otto livelli, oradi-
ventatisei, permetteaGpidiave-
re la presasu Telecom. Lo spun-
to per queste considerazioni ar-
riva dalle parole appena lette in
dall’avvocato Davia-

te. Tragli astenuti, invece, spicca-
nolesocietadi gestione deiprinci-
pali istituti di credito italiani, Ca-
pitaliacon Fineco, Intesacon Nex-
‘ra, Unicredit con Pioneer, Arca
per le popolari e Sanpaolo. Cliin-
sestitori istituzionali nostrani
hannoapprezzatol'atcorciamen-

di, legale di Gordon Singer, il ge-
store del fondo Liverpool che
con pii1 veemenza ha criticato la
fusione approvata ieri. «Quando

i AR

A .
diluira per effetto della fusione
gliazionisti potrannoallontana-
rel'attuale consiglioesostituirlo
conunodipropriasceltas, tuona
Singer. Gli risponde Tronchetti:
«Eun’'operazione unicaper|'lta-
lia che rimarra nella storia in
senso positivo, in cuil'azionista
dicontrollo rinunciaal controllo
diunasocietas.

Vedremo quindi finalmente
una Telecom strutturata come
una public company dove il ma-
nagement gestisce nell'interes-
sedegliazionistioaltrimenti vie-
ne allontanato? Potrebbe essere
la volta buona, ma ci sono due

unti di domanda. Innanzitutto
a composizione del consiglio di
amministrazione, La nuova Te-
lecom avra un cda espresso in
maggioranza da un'azionista
con il 15-20% del capitale. Su 15

membri solo tre saranno espres-
sionedegli azionisti diminoran-
za che contano per I'80-85% del
capitale. A questi si aggiungono
duesindacisu qlnqug.Sec‘ondul

contendibilita di oggi della Tele
com assomiglia moito a quell
che Colaninno sbandierava sul
la Olivetti un paio d‘anni fa. Il i
tolo di Ivrea saliva sulle voci ¢
possibili assaltatori alla diligen
za Telecom che, perd, non sisc
no mai manifestati. Quando Ce
laninnoesoci hannovolutoven
derelohanno fatto cedendo un
quotadi Olivetti inferiore al 30¢
e cosl il compratore non ha dc
vuto lanciare|'Opache il merca
1o si aspettava. La stessa casist!

ra troppo lontana da quella di

cap tornare a verifican
con Olimpia: quando Tronchet

una vera_.publlq any, nella

tiF
“estrarre” dal 20¢

quale gl
POsSsONO contare su una pesante
presenzaincda. Certo,dadoma-
ni, se i fondi non sono contenti
dell'operato di Tronchetti Pro-
vera, non dovranno faraltro che
presentarsi in assemblea e vota-
recontroil management. Esuffi-
ciente che poco pils del 20% dei
gestori la pensi in ﬁuﬁsm mctd_a

re p

posseduto da Olimpia in Tele
com un bel premio di maggic
ranzainquantoil compratorer
sparmiera dal mancato lanci
dell'Opa. Dunque sul vero valc
re della contendibilita della T¢
lecomgestorieanalistirimangc
no ancora scettici, ma il peso «
questi dubbi lo si appurera da
I'and del titolo nei giol

perrenderep
nella gestione. E questo & un
grande passo avanti.

La seconda osservazione na-
sce da un timore degli stessi ge-
stori che deriva dal passato. La

ni, che seguiranno la fusione.
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